
  

 

2009 年公司点评 

安纳达（002136） 基础化工 
产品升级提升盈利能力

投资评级 中性 公司评级 A 收盘价 9.50 元

 

事件： 

公司上半年实现营业收入 1.11 亿元，同比下降 34.43%；营业利润 315.84

万元，同比增长 116.98%；利润总额 327.63，同比增长 117.55%；归属

于上市公司股东的净利润 9.40 万元，同比增长 100.55%；基本每股收益

0.0012 元，同比增长 100.55%。 

正文： 

盈利能力大幅恢复。上半年主要产品锐钛型钛白粉毛利率达到 15.43%，

较去年同期的-10.47%大幅上涨 25.90%。公司二季度扭亏为盈，营业收

入和净利润连续 2个季度环比上升，二季度实现净利润 203.93 万元。 

硫酸价格下降是盈利增加的主要原因。上半年全国硫酸平均价格和去年同

产品升级将提高公司盈利能力。募集资金投资项目“3 万吨/年锐钛型钛

预计公司 2009、2010 年 0.16、0.31 元，目前股价对应 10年 31 倍市盈率，

 

 

期相比下降近 800 元/吨，硫酸是公司生产的主要原料之一，生产 1 吨二

氧化钛约需 4.2 吨硫酸，因主要原料硫酸价格下降及各项消耗下降共同影

响公司增利 8182 万元。 

白粉升级改造”项目建设，于今年 4月份基本建成并进行试生产，6月达

到预定可使用状态，开始批量生产金红石型钛白粉，使公司产品结构和主

营业务结构得到改善。公司从锐钛型转产金红石型产品，并将产能提高到

4万吨/年，不仅增加产销量，更将提高公司的盈利水平。 

目前估值较合理，给予公司中性投资评级。 
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国元证券投资评级体系： 
 
(1)公司评级定义 

二级市场评级 公司质地评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 20%”以上 

A 公司长期竞争力高于行业平均水平 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 5-20%”之间 

B 公司长期竞争力与行业平均水平一致 

中性 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证

指数±5%”之间 

C 公司长期竞争力低于行业平均水平 

回避 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证

指数 5%”以上 

  

 
(2)行业评级定义 
推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输上证指数 10%以上 
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